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3C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %12,19 azaligla 28.947 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda net satiglan %8,80 azalisla 95.748 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'ii 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %59,05 azalisla 2.394 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére FAVOK'G %40,26
azalisla 11.147 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gére 947 baz puan azalisla %8,3
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK marji 613 baz
puan azalisla %11,6 olmustur.

Gegen yilin 3. ceyreginde 1.385 milyon TL net kar agiklayan sirket, bu yilin 3. ceyreginde
546 milyon TL net zarar aciklamistir. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir énceki yilin ayni dénemine
gore net karl %54,53 azalisla 2.709 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: Satis hacmindeki direnglilik, gelir veya marj korumasina doniismemistir. Satis
hacmi, 3C25’teki 173.533 ton seviyesine kiyasla 174.118 ton olarak gerceklesmis;
atistirmalik kategorisindeki bliylime okula doniis kampanyalari ve yeni urlnlerle
desteklenmistir. Buna ragmen gelirler, kampanyalarla desteklenen satin alinabilirlik ve
daha zayif fiyat gerceklesmelerini yansitarak bir yil 6nceki 33,0 mlr TL seviyesinin altinda
kalmistir. FAVOK marjl ise %8,3’e gerilemistir (kons: %8,1; Gedik: %8,2; 3C25: %17,7 ve
2C26: %10,4). Yonetim, stoklarda yer alan enflasyon diizeltmesi etkilerinin satilan malin
maliyetine yansitilmasini, marjlar lizerindeki ilave bir baski unsuru olarak vurgulamistir.
Tiirkiye gelirleri 19,6 mlr TL, FAVOK’ii ise 2,0 mlr TL olurken, FAVOK marji 3¢25’teki
%19,7 seviyesine kiyasla %210,0 olarak gerceklesmistir. Satis hacmi 122.794 tondan
124.706 tona yiikselmis, ancak kampanya yogunlugu deger bazinda biyimeyi
sinirlamistir. Piyasa verileri, tatli biskiivi ve tablet gikolata kategorilerinde kampanyali
Grlnlerin payinin arttigini gostermektedir. Sirket 3C25’te 546 mn TL net zarar agiklamistir
(3C25: +1.385 mn TL; 2C26: +1.464 mn TL). Yaklasik 4,8 mlr TL tutarindaki ceyreklik net
finansman gideri, 2,2 mlr TL net yatirim gelirini ve 717 mn TL parasal kazanci asmistir. Net
borg 44,6 mlr TL, net borg/FAVOK orani ise 2C26’da 2,4x seviyesine kiyasla 2,9x olarak
gerceklesmistir. Sonuglari sinirli negatif degerlendiriyoruz. Gelirler ve FAVOK konsensiisle
uyumlu gerceklesmis olsa da beklenmedik net zarar, ceyreklik bazda marjlardaki bozulma
ve artan kaldirag orani, kisa vadeli toparlanma beklentisini zayiflatmaktadir. Kalici bir
iyilesme icin kampanyalarin karli hacim artisina doniismesi, stok maliyetlerinden
kaynaklanan baskinin hafiflemesi ve uluslararasi operasyonlarin marjlarinin toparlanmasi
gerekmektedir. Dongliniin dip seviyesini geride biraktigl sonucuna varmadan énce nakit
dontstimiine ve borg azaltimina odaklanmak gerektigini distinliyoruz.

TLmn 2025/09 2026/09 A 3C25 4G25  1G26  2G26  3C26 A(yly) A(c/c)
Net Satiglar 104.987 95.748 -%8,8 32.966 34.130 38.305 28.496 28.947 -%12,2  %L6
Briit Kar 31.728 23.842 -%24,9 9.639 8.483 10.678 6.998 6.167 -%36,0 -%11,9
Faaliyet Kari 16.361 8290 -%49,3 5.037 3.485 4797 2053 1.440 -%71,4 -%29,9
FAVOK 18.659 11147 -%40,3 5848 4.236 5.795 2957 2394 -%59,1 -%19,0
Net Parasal Pozisyon ~ 3.181  3.342  %5,1 993 452 1.237 1.388 717 -%27,8 -%48,3
Net Kar 5.959 2709 -%54,5 1.385 101 1791 1.464 -5461 -

Briit Kar Marji %30,2  %24,9 -532bp %292 %24,9 %27,9 %24,6 %213 -794bp -325bp
Faaliyet Marji %156 %87 -693bp %153 %102 %125 %7,2 %50 '1'0312 -223bp
FAVOK Marji %17,8 %116 -613bp %17,7 %124 %151 %104  %8,3 -947bp -210bp
Net Kar Marji %57  %2,8 -285bp %42 %03 %47 %51 -%1,9 -

Net Borg 50.461 44.570 -%11,7 50.461 42.293 46.415 44.446 44570 -%11,7  %0,3
Net Déviz Pozisyonu  -46.951 -40.991 -%12,7 -46.951 -39.162 -41.650 -42.324 -40.991 -%12,7 -%3,1
Net Borg/FAVOK 2,0 2,9  %44,9 2,0 1,8 2,3 2,4 2,9 %449 %228

Enflasyona Gére Diizeltilmis (30.09.2026) a.d: anlamii degil

Lutfen raporun sonundaki yasal uyarilan g6z éntinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

3C26 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri
Sektor GIDA
Bloomberg / Reuters Kodu ULKER:TI/ULKER:IS
Fiyat (TL/hisse) 82,15
Hedef Fiyat 150,8
Potansiyel Getiri %83,57
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 72,95-134,76
Piyasa Degeri(milyon TL) 30.336
Firma Degeri(milyon TL) 74.906
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 13.348
Odenmis Sermaye(milyon TL) 369
Dolasimdaki Paylar (%) 44,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %16,61
%14,85

Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once)

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A

Ortalama Islem Miktari(000) 2.412 3.093 5.165 6.095
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 190.717 247.172 459.026  649.775
Fiyat Araligi(TL/hisse) 76,4-82,2 74,3-88,0 74,3-97,8 74,3-132,3
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A

Nominal Getiri -7 -8 -34

BIST 100'e Gére Rélatif Getiri 11 -13 -28
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
PLADIS FOODS LIMITED 47,23
Diger 40,16
PASIFIK TUKETIM URUNLERI SATIS VE TICARET ANONIM SIRKETI 4,88
KOKLER YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETI 3,9

THE HARTFORD INTERNATIONAL VALUE FUND

Sirket Faaliyet Alani

Gida dretimi, biskivi, cikolata, cikolata kaplamali biskuvi, gofret, kraker ve kek gibi
Urlinleri kapsamaktadir. Bu Urlinler tatl atistirmaliklar olarak tiketilmektedir.

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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